
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƵƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĚŽŶ͛ƚ�
ǁŽƌƌǇ͘��tĞ�ĨŽůůŽǁ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
Ăƚ�ƟŵĞƐ�ǁŝůů�ƚĞůů�ǇŽƵ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂŐĞ�ǁĞ͛ƌĞ�ŽŶ͘ 
 ������������������� 

tĞ�ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�
ĐŚƵƌĐŚ͘�/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŐĞƚƐ�ƌĞƐƟǀĞ�ŝŶ�
ĐŚƵƌĐŚ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�ŐĞƚ��ƵƉ�
ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŚĞůƉƐ͘�dŚĞƌĞ�
ŝƐ�Ă�ƚŽŝůĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�
ŽĨ��ŚƵƌĐŚ͘�� 
 

ϴ͘ϬϬĂŵ�^ĂŝĚ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�:ƵůŝĂŶ�,ĞĂƚŽŶ͕�ZĞĐƚŽƌ� 
WƌĞĂĐŚŝŶŐ�͗�^ŚĞŝůĂ��ĞĂƫĞ͕��ƵƌĂƚĞ 
 

ϭϬ͘ϬϬĂŵ�WĂƌŝƐŚ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ĂŶĚ�
^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͗�:ƵůŝĂŶ�,ĞĂƚŽŶ͕�ZĞĐƚŽƌ� 
WƌĞĂĐŚŝŶŐ�͗�:ƵůŝĂŶ�,ĞĂƚŽŶ͕�ZĞĐƚŽƌ� 
,ǇŵŶƐ͗��ϯϬϭ͖��Ϯϴϰ͖��ϯϭϭ͖��ϯϬϳ͖��ϰϱϱ 
DŽƚĞƚƐ͗� 
�ĚǁĂƌĚ��ĂŝƌƐƚŽǁ�͗�^ĂǀĞ�ƵƐ͕�K�>ŽƌĚ 
,ĂƌŽůĚ��ĂƌŬĞ�͗�'ůŽƌŝĂ�ĨƌŽŵ�DĂƐƐ�ŝŶ�& 
 
ϲ͘ϯϬƉŵ��ǀĞŶƐŽŶŐ 
DŝŶŝƐƚĞƌ�͗�:ƵůŝĂŶ�,ĞĂƚŽŶ͕�ZĞĐƚŽƌ� 
WƌĞĂĐŚŝŶŐ�͗�/ĂŶ�DĐsĞĞƚǇ͕�,ŽŶ��ƐƐŝƐƚ͛ƚ 
,ǇŵŶƐ͗���ϯϵϰ͕���ϱϴϲ�ǀǀ�ϭ͕ϰΘϱ͕��ϭϴ 
WƐĂůŵ͗��ϳϴ͘�ϭ–�ϭϬ��;ƉŐ͘�ϰϰϯͿ 
:Žď�Ϯϴ�;ƉŐ͘�ϰϮϯͿ 
,ĞďƌĞǁƐ�ϭϭ͘�ϭϳ—�ϯϭ�;ƉŐ͘�ϭϬϭϬͿ 
�ĂŶƟĐůĞƐ͗ 
,ĞƌďĞƌƚ�^ƵŵƐŝŽŶ�ŝŶ�' 
�ŶƚŚĞŵ͗���ƌŶĞƐƚ�tĂůŬĞƌ�͗�/�ǁŝůů�ůŝŌ�
ƵƉ�ŵŝŶĞ�ĞǇĞƐ 

C
ornerstone    

 ϭϬƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ĂŌĞƌ�dƌŝŶŝƚǇ 
ϱƚŚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ� 

ǁǁǁ͘ďƵƌǇƉĂƌŝƐŚĐŚƵƌĐŚ͘ĐŽŵ 

tŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ 

 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ�'ŽĂůƐ�
ŽĨ�ŽƵƌ��ŝŽĐĞƐĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�'ƌŽǁŝŶŐ�
;ŶĞǁ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ͕�ƌĞŇĞĐƚ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ͛Ɛ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚƵŶŐĞƌ�ƚŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƚŚͿ�
ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�EƵƌƚƵƌŝŶŐ�;ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ĨĂŝƚŚ͕�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�
ŵŽƌĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐͿ͘�dŽĚĂǇ�ǁĞ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�
^ĞƌǀŝŶŐ͘ 
 

&Žƌ�ŵĂŶǇ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ŚŽǁ�
ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ͘�tĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽŽƌ�Ăƚ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƉŽŽƌ�Ăƚ�ƌĞĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ůŝǀĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ǁĞ�ƌĂƚĞ�
ŽƵƌ�ƌĞŇĞǆĞƐ�ŝŶ�ĐĂƌŝŶŐ͖�ǁĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƐŝĐŬ͕�ǁĞ�ƉŚŽŶĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ůŝǀĞ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁĞ�
ŵĂǇ�ĞǀĞŶ�ƉƵƚ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�
ďĂŶŬ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŐƌĞĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ͘ 
 

^ĞƌǀŝŶŐ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ͘��ŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�
:ĞƐƵƐ�ĐĂůůƐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐĚŽŵ�ŽĨ�'ŽĚ͘�ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƩĞŶƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�
ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ŶŽƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�͚ŝŶ͛�
ĐƌŽǁĚ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŝŶŐĞ͘�,Ğ�ƉĂŝĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŵĂƌŐŝŶĂůŝƐĞĚ�ďǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ŝƐƐƵĞƐ͘�,Ğ�ƐƉĞŶƚ�ĞŶĚůĞƐƐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌŐƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ƐƉĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ-ƚŚĂƚ-ďĞ�
ŽǀĞƌ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�:ĞƐƵƐ�
ǁĂƐ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�ŶŝĐĞ�ďƵƚ�ĨŽƌ�ĐĂƵƐŝŶŐ�
ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ͘� 
 
tĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŽĚ�Ăƚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�sŝƐŝƟŶŐ͕�
ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŶŐĞƌ͕�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝĐŬ͘��ŶĚ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͕�ŝŶ�
�ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉƌŝǀĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘�� 

dŽĚĂǇ ϭϮ͘ϯϬƉŵ 
 
 

ϱ͘ϬϬƉŵ 
ϲ͘ϯϬƉŵ 

�ĂƉƟƐŵ�ŽĨ��ĂŝƐǇŵĂǇ͕��ƌĂĚůĞǇ�
ĂŶĚ��ƌĂŶĚŽŶ�^ŵŝƚŚ�Θ�� 
<ĂƟĞ-ŵĂŝ�DŽŽƌĞ-,ĂǁŽƌƚŚ 
KĸĐĞ�,ŽƵƌ� 
�ǀĞŶƐŽŶŐ 

DŽŶ ϵ͘ϯϬĂŵ 
ϭ͘ϬϬƉŵ 

DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 
͞/Ŷ-ŚŽƵƐĞ͟�Λ�,ŽƵƐĞ�ŽŶ�ƚ͛ZŽĐŬ 

tĞĚ ϭϭ͘ϬϬĂŵ ,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
dŚƵƌƐ ϵ͘ϯϬĂŵ 

ϭϬ͘ϯϬĂŵ 
ϭϮ͘ϰϱƉŵ 

DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 
dŝĚĚůĞƌƐ�Λ��ŚƵƌĐŚ�,ŽƵƐĞ 
,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 

&ƌŝ ϵ͘ϯϬĂŵ DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 
^Ăƚ ϵ͘ϯϬĂŵ DŽƌŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ 

 ϴ͘ϬϬĂŵ 
ϭϬ͘ϬϬĂŵ 

 
ϭϮ͘ϬϬŶŽŽŶ 

ϱ͘ϬϬƉŵ 
ϲ͘ϯϬƉŵ 

^ĂŝĚ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ 
WĂƌŝƐŚ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�
^ĐŚŽŽů�
WĂƌŝƐŚ�>ƵŶĐŚ 
KĸĐĞ�,ŽƵƌ 
^ĂŝĚ��ǀĞŶŝŶŐ�WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�
,ǇŵŶƐ 

�ĂƉƟƐŵƐ͕��ůĞƐƐŝŶŐƐ͕�tĞĚĚŝŶŐƐ͘ 
^ƉĞĂŬ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĞƌŐǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ĐŚƵƌĐŚ͘�^ƉŽƚ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ĐŽůůĂƌ͊�KƵƌ�ŵŽŶƚŚůǇ�
WĂƌŝƐŚ�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ĨƵůů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�
ĐůĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ƉĂŐĞ͘�
&Žƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƉĞǁ�ƐŚĞĞƚ͗�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů͗� 
ďƉĐ͘ŽĸĐĞΛƟƐĐĂůŝ͘ĐŽ͘ƵŬ�ďǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ƉůĞĂƐĞ͘� 

�ŽůůĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ��ŽŵŵŽŶ�tŽƌƐŚŝƉ͗�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�WƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͖�
�ŽŵŵŽŶ�tŽƌƐŚŝƉ͗�WĂƐƚŽƌĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͖�dŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�zĞĂƌ͗��ĂůĞŶĚĂƌ͕�>ĞĐƟŽŶĂƌǇ�
ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚƐ�ϮϬϬϬ� 
dŚĞ�EĞǁ�ZĞǀŝƐĞĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�sĞƌƐŝŽŶ�;�ŶŐůŝĐŝƐĞĚ��ĚŝƟŽŶͿ͕�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ϭϵϴϵ͕�ϭϵϵϱ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚĞƐ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�hƐĞĚ�ďǇ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͘��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ 



dŽĚĂǇ͛Ɛ�ZĞĂĚŝŶŐƐ 
dŚĞ��ŽůůĞĐƚ 
>Ğƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞƌĐŝĨƵů�ĞĂƌƐ͕�K�>ŽƌĚ͕ 
ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚƵŵďůĞ�ƐĞƌǀĂŶƚƐ͖ 
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƟƟŽŶƐ 
ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƐƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƐ�ƐŚĂůů�ƉůĞĂƐĞ�ǇŽƵ͖ 
ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ǇŽƵƌ�^ŽŶ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘��ŵĞŶ͘ 
 
��ƌĞĂĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�ŽĨ��ǆŽĚƵƐ� 
;�ǆŽĚƵƐ�ϭϲ͘�Ϯ-ϰ͕�ϵ-ϭϱͿ 
dŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ�ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�DŽƐĞƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͘�dŚĞ�
/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞/Ĩ�ŽŶůǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĚŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŚĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽĨ��ŐǇƉƚ͕�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĂƚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŇĞƐŚƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ĂƚĞ�ŽƵƌ�Įůů�ŽĨ�ďƌĞĂĚ͖�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ŽƵƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ƚŽ�Ŭŝůů�ƚŚŝƐ�ǁŚŽůĞ�
ĂƐƐĞŵďůǇ�ǁŝƚŚ�ŚƵŶŐĞƌ͘͟�dŚĞŶ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�DŽƐĞƐ͕�
͞/�Ăŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƌĂŝŶ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ĂŶĚ�
ĞĂĐŚ�ĚĂǇ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƐŚĂůů�ŐŽ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ŐĂƚŚĞƌ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ�/�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ƚŚĞŵ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŵǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�Žƌ�ŶŽƚ͘��dŚĞŶ�DŽƐĞƐ�
ƐĂŝĚ�ƚŽ��ĂƌŽŶ͕�͞^ĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ͕�͚�ƌĂǁ�ŶĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕�ĨŽƌ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŚĞĂƌĚ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶŝŶŐ͛͘͟��ŶĚ�ĂƐ��ĂƌŽŶ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐůŽƵĚ͘�dŚĞ�>ŽƌĚ�ƐƉŽŬĞ�ƚŽ�DŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂŝĚ͕�͞/�ŚĂǀĞ�
ŚĞĂƌĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ͖�ƐĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�
͚�ƚ�ƚǁŝůŝŐŚƚ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ĞĂƚ�ŵĞĂƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�Įůů�ŽĨ�ďƌĞĂĚ͖�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐŚĂůů�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ǇŽƵƌ�'ŽĚ͛͘͟ /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƋƵĂŝůƐ�
ĐĂŵĞ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͖�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĚĞǁ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�
ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĚĞǁ�ůŝŌĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ǁĂƐ�Ă�ĮŶĞ�ŇĂŬǇ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ĮŶĞ�ĂƐ�ĨƌŽƐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞůŝƚĞƐ�ƐĂǁ�ŝƚ͕�ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ�
ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�͞tŚĂƚ�ŝƐ�ŝƚ͍͟�&Žƌ�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�
ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ͘�DŽƐĞƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�͞/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ƚŚĂƚ�

ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞĂƚ͘ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 
dŚĂŶŬƐ�ďĞ�ƚŽ�'ŽĚ 
 
,ĞĂƌ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
:ŽŚŶ�;:ŽŚŶ�ϲ͘Ϯϰ-ϯϱͿ 
'ůŽƌǇ�ƚŽ�zŽƵ͕�K�>ŽƌĚ 
tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁĚ�ƐĂǁ�ƚŚĂƚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�:ĞƐƵƐ�ŶŽƌ�ŚŝƐ�
ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�:ĞƐƵƐ�ŚĂĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�
ďƌĞĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŐŽƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�
ƚŽ��ĂƉĞƌŶĂƵŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�:ĞƐƵƐ͘��tŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĨŽƵŶĚ�
Śŝŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂ͕�ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�
ΗZĂďďŝ͕�ǁŚĞŶ�ĚŝĚ�ǇŽƵ�ĐŽŵĞ�ŚĞƌĞ͍Η��:ĞƐƵƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�
ƚŚĞŵ͕�ΗsĞƌǇ�ƚƌƵůǇ͕�/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞ͕�
ŶŽƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ƐĂǁ�ƐŝŐŶƐ͕�ďƵƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĂƚĞ�ǇŽƵƌ�
Įůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂǀĞƐ͘���Ž�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƚŚĂƚ�
ƉĞƌŝƐŚĞƐ͕�ďƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĞƚĞƌŶĂů�
ůŝĨĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�DĂŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ͘�&Žƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�
Śŝŵ�ƚŚĂƚ�'ŽĚ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ƐĞƚ�ŚŝƐ�ƐĞĂů͘Η��dŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�ΗtŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�
ŽĨ�'ŽĚ͍Η��:ĞƐƵƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ƚŚĞŵ͕�ΗdŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
'ŽĚ͕�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�Śŝŵ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƐĞŶƚ͘Η��^Ž�
ƚŚĞǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�ΗtŚĂƚ�ƐŝŐŶ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
ƚŚĞŶ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ƐĞĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ͍�tŚĂƚ�
ǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͍��KƵƌ�ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ�ĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŵĂŶŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͖�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ͕�Ζ,Ğ�ŐĂǀĞ�
ƚŚĞŵ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�ƚŽ�ĞĂƚ͘ΖΗ��dŚĞŶ�:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�
ƚŚĞŵ͕�ΗsĞƌǇ�ƚƌƵůǇ͕�/�ƚĞůů�ǇŽƵ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�DŽƐĞƐ�ǁŚŽ�
ŐĂǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵǇ�&ĂƚŚĞƌ�
ǁŚŽ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ďƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�
ďƌĞĂĚ�ŽĨ�'ŽĚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŵĞƐ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂǀĞŶ�
ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘Η��dŚĞǇ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�Śŝŵ͕�Η^ŝƌ͕�
ŐŝǀĞ�ƵƐ�ƚŚŝƐ�ďƌĞĂĚ�ĂůǁĂǇƐ͘Η��:ĞƐƵƐ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͕�Η/�Ăŵ�
ƚŚĞ�ďƌĞĂĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘�tŚŽĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�
ŚƵŶŐƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ŝŶ�ŵĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�
ƚŚŝƌƐƚǇ͘ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ 
WƌĂŝƐĞ�ƚŽ�zŽƵ͕�K��ŚƌŝƐƚ� 

&ŽŽĚ��ĂŶŬ��ŽŶĂƟŽŶƐ�� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ũƵƐƚ�ŽŶĞ�ŝƚĞŵ�;ƟŶŶĞĚ�ĨŽŽĚͬ
ƚŽŝůĞƚƌǇͿ͕�ǁĞĞŬůǇ͕�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ďĂŶŬ�ĂŶĚ�
ƉƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Η�ŝŶΗ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂŵĂǌŝŶŐ͕�ŚŽůǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�ƚƌƵĞ�ĨĂŝƚŚ͘� 

�ŚŽŝƌ�ǀŝƐŝƚƐ�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ��ĂƚŚĞĚƌĂů 
KƵƌ��ŚƵƌĐŚ��ŚŽŝƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�
'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ��ĂƚŚĞĚƌĂů�ĨƌŽŵ�ϳƚŚ�ƚŽ�ϭϮƚŚ��ƵŐƵƐƚ�
ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂǇŝŶŐ�Ăƚ��ŚĞůƚĞŶŚĂŵ�>ĂĚŝĞƐ�
�ŽůůĞŐĞ͘�DĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�
ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƵƐ͕��ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�Ăƚ��>��ĨŽƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͘�^ƉĞĂŬ�ƚŽ�DĂƌĐ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�͘ 
�Ɛ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚŽŝƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�
�ƵŐƵƐƚ͕�ŽƵƌ�ϲ͘ϯϬƉŵ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�^ĂŝĚ��ǀĞŶŝŶŐ�
WƌĂǇĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚǇŵŶƐ 

WĂƌŝƐŚ�>ƵŶĐŚ 
^ƵŶĚĂǇ͕�ϭϮƚŚ��ƵŐƵƐƚ�Ăƚ�ϭϮ͘ϬϬ�ŶŽŽŶ͘�dŝĐŬĞƚ�Ăƚ�άϰ͘ϬϬ�
ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�<ĞŝƚŚ�^ĞĚŵĂŶ�Žƌ��ŚƵƌĐŚ�
tĂƌĚĞŶƐ 


